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𝑟：第 𝑡 年度末における過去法的責任準備金 
𝑃𝑉𝐼𝐹𝑡
𝑟：第 𝑡 年度末における過去キャッシュ・インフロー 
𝑃𝑉𝑂𝐹𝑡

























仮定 2.3 収支相当の仮定 









𝑁：第 𝑡 年度純保険料 
𝐷𝐵𝑡：第 𝑡 年度死亡保険金額 
𝑙𝑡：𝑥 + 𝑡 − 1才で生存している保険契約者数 




：第 𝑡 年度割引率 
𝑖𝑡：第 t年度金利、ただし𝑖0 = 0 





𝑃𝑁𝐿 ∙ ∑ 𝑣0 ∙ ⋯ ∙ 𝑣𝑡−1 ∙ 𝑙𝑡
𝜔−𝑥+1
𝑡=1








定理 2.4 将来法的純保険料式責任準備金と過去法的純保険料式責任準備金の一致 
収支相当の仮定の下で、保険料計算基礎率による第 𝑡 年度末将来法的純保険料式責任















































𝑟 = (∑{(1 + 𝑖𝑠+1) ∙ ⋯ ∙ (1 + 𝑖𝑡) ∙ 𝐷𝐵𝑠 ∙ 𝑑𝑠} + 𝐷𝐵𝑡 ∙ 𝑑𝑡
𝑡−1
𝑠=1














= (1 + 𝑖1) ∙ ⋯ ∙ (1 + 𝑖𝑡) {( ∑ 𝑣1 ∙ ⋯ ∙ 𝑣𝑠 ∙ 𝐷𝐵𝑠 ∙ 𝑑𝑠
𝜔−𝑥+1
𝑠=1






















このとき、定義 2.1 は、両辺を第 𝑡 年度末の保険契約者数𝑙𝑡+1で除することにより次のよ
うになる。 
 
定義 2.1’ 第 𝒕 年度末保険金額１、一人あたりの将来法的純保険料式責任準備金 
𝑉𝑡






















𝑝 = (1 + 𝑖𝑡)(𝑃𝑡
𝑁 + 𝑉𝑡−1
















































































語として、historical asset share および projected asset share があり、一部の日本語訳ではそ
れぞれ「過去法」、「将来法」の語が用いられている3。しかし、historical asset share はあ
る時点における過去の経験に基づくキャッシュ・フローの収支残であり、projected asset 













定義 2.6 第 𝒕 年度末アセット・シェアの定義式 
𝐴𝑆𝑡 =∑{(1 + 𝑖𝑠



























































𝐴𝑆𝑡：一人あたりの第 𝑡 年度末アセット・シェア 
𝐼𝐹𝑡：第 𝑡 年度のキャッシュ・インフロー5 
𝑂𝐹𝑡
𝑑：第 𝑡 年度の死亡に関するキャッシュ・アウトフロー6 
𝑂𝐹𝑡
𝑤：第 𝑡 年度の解約・失効に関するキャッシュ・アウトフロー7 
𝑂𝐹𝑡
1：第 𝑡 年度始に発生するその他のキャッシュ・アウトフロー 
𝑂𝐹𝑡
2：第 𝑡 年度末に発生するその他のキャッシュ・アウトフロー 
𝑙𝑡
′：第 𝑡 年度始の実際の契約者数 
𝑑𝑡
′：第 𝑡 年度始の実際の死亡者数 
𝑑𝑡
𝑤′：第 𝑡 年度始の実際の解約・失効者数 










定理 2.7 アセット・シェアの再帰式 
アセット・シェアに関し、次式が成立する。 
𝑝𝑡
′ ∙ 𝐴𝑆𝑡 = (1 + 𝑖𝑡


















































































































+ (1 + 𝑖𝑡







′ ∙∑{(1 + 𝑖𝑠


































′ ∙ [∑{(1 + 𝑖𝑠+1








































′ ∙ [∑{(1 + 𝑖𝑠+1


































′ ∙∑{(1 + 𝑖𝑠


































′ ∙ [∑{(1 + 𝑖𝑠+1




















′ ∙∑{(1 + 𝑖𝑠














′ ∙ [∑{(1 + 𝑖𝑠+1



















′ ∙ [∑{(1 + 𝑖𝑠+1





















′ ∙ [∑{(1 + 𝑖𝑠+1
















′ ∙ 𝐴𝑆𝑡 
（証明終） 
 
定義 2.6 によるアセット・シェア式は非常に煩雑であるが、再帰式により、第 𝑡 年度末
のアセット・シェアは、第 𝑡 − 1 年度末のアセット・シェアおよび平準営業保険料を利率
 𝑖𝑡


















































現行法令においては、相互保険会社の保険契約者配当については法 55 条の 2 および保
険業法施行規則（以下「規則」という。）30 条の 2 において、株式保険会社の保険契約者
配当については法 114 条および規則 62 条において規定されている。 




これを受けて規則 30 条の 2 および 62 条の各号において具体的な配当方式が列挙され



































































































′ − 𝑖𝑡)(𝑉𝑡−1 + 𝑃
𝑁𝐿) ································································· （利差損益） 
+(𝑞𝑡 − 𝑞𝑡
′)(1 − 𝑉𝑡) ····································································· （死差損益） 
+(1 + 𝑖𝑡
′)(𝐿 − 𝐸𝑡−1
′ ) ··································································· （費差損益） 
𝐷𝑡：契約者配当支払 
𝐸𝑡
′：第 𝑡 年度始事業費 
［証明］ 
定理 2.5 より、次式が成立する。 
(1 + 𝑖𝑡)(𝑃




第 𝑡 年度始事業費を用いた場合は、当年度剰余（𝐺𝑡とする。）が発生し、次式が成立する。 
(1 + 𝑖𝑡
′)(𝜋 + 𝑉𝑡−1) − 𝑝𝑡
′𝑉𝑡 − 𝑞𝑡
′ − (1 + 𝑖𝑡
′)𝐸𝑡




𝑁𝐿 + 𝑉𝑡−1)(1 + 𝑖𝑡
′)𝐿 − 𝑞𝑡
′(1 − 𝑉𝑡) − 𝑉𝑡 − (1 + 𝑖𝑡
′)𝐸𝑡
′ − (−𝑞𝑡(1 − 𝑉𝑡) − 𝑉𝑡)
= (𝑖𝑡
′ − 𝑖𝑡)(𝑃
𝑁𝐿 + 𝑉𝑡−1) + (𝑞𝑡 − 𝑞𝑡
′)(1 − 𝑉𝑡) + (1 + 𝑖𝑡
′)(𝐿 − 𝐸𝑡
′) 










𝑁𝐿 + 𝑉𝑡−1) + (𝑞𝑡 − 𝑞𝑡




𝑆𝑡 = 0, (𝑡 = 0,1,2,⋯ ) 
𝑆𝑡 = 𝐴𝑆𝑡 − 𝑉𝑡：第 t年度末ネット・アセット・シェア 
［証明］ 
⟹) 
定理 2.7 より、キャッシュ・フローを次のように与えると、次式が成立。 
𝑝𝑡
′ ∙ 𝐴𝑆𝑡 = (1 + 𝑖𝑡
′)(𝐴𝑆𝑡−1 + 𝜋) − 𝑞𝑡
′ − (1 + 𝑖𝑡
′)𝐸𝑡 −𝐷𝑡   ·············································· (1) 
𝐼𝐹𝑡 = 𝜋：平準営業保険料 
𝑂𝐹𝑡
𝑑 = 1 
𝑂𝐹𝑡
𝑤 = 0 
𝑂𝐹𝑡
1 = 𝐸𝑡：事業費 
𝑂𝐹𝑡
2 = 𝐷𝑡 
また、𝐷𝑡は次式で与えられる。 
𝐷𝑡 = (𝑖𝑡
′ − 𝑖𝑡)(𝑉𝑡−1 + 𝑃
𝑁𝐿) + (𝑞𝑡 − 𝑞𝑡
′)(1 − 𝑉𝑡) + (1 + 𝑖𝑡
′)(𝐿 − 𝐸𝑡−1)  ···························· (2) 
定理 2.5 より、次式が得られる。 
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𝑝𝑡 ∙ 𝑉𝑡 = 𝑝𝑡
′ ∙ 𝑉𝑡 − (𝑞𝑡
′ − 𝑞𝑡) ∙ 𝑉𝑡 = (1 + 𝑖𝑡)(𝑃
𝑁𝐿 + 𝑉𝑡−1) − 𝑞𝑡 ······································· (3) 
(2)と(3)を足すと次式が成立する。 
𝑝𝑡
′ ∙ 𝑉𝑡 = (1 + 𝑖𝑡
′)(𝑉𝑡−1 + 𝜋) − 𝑞𝑡
′ − (1 + 𝑖𝑡
′)𝐸𝑡 − 𝐷𝑡 ·················································· (4) 
𝐴𝑆𝑡 = 𝑉𝑡 + 𝑆𝑡であるため、(1)から(4)を控除すると、次式が成立する。 
𝑝𝑡
′ ∙ 𝑆𝑡 = (1 + 𝑖𝑡
′)𝑆𝑡−1 
仮定により𝑆0 = 0であるため、𝑆𝑡 = 0, (𝑡 = 0,1,2,⋯ )が成立する。 
⟸) 





























































′ ：第 n年死亡率 
𝑤𝑛−1











𝐵𝑛：𝑛 ≤ 𝑘で𝐸0の償却，𝑛 > kで利益への貢献 
(∆𝐷𝑛)：早期配当に対するスムージング項目 




定義 3.3 Cody のアセット・シェア式 
𝑓𝑛𝑉𝑛 = (𝑃𝑛 + 𝑓𝑛−1𝑉𝑛−1)(1 + 𝑖
′) + (𝜋𝑛 − 𝑃𝑛)(1 + 𝑖
′) 
−[𝐸𝑛






′ [𝐹𝑛 (1 +
𝑖′
2
) − 𝑓𝑛𝑉𝑛] 
−𝑤𝑛−1
′ (𝐶𝑛 − 𝑓𝑛𝑉𝑛) 
−(𝐹𝐼𝑇) 
+𝐺𝑛 + 𝑅𝑛 





′ (1 − 𝑚))] 















′ (1 − 𝑚)𝐷𝑛を無視すると、次式が得られる。 
 
公式 3.4 Cody の一般配当公式(1) 
(1 − 𝑚𝑞𝑛−1
′ )𝐷𝑛 = (𝑃𝑛 + 𝑉𝑛−1)(1 + 𝑖
′′) − 𝑉𝑛 
+(𝜋𝑛 − 𝑃𝑛)(1 + 𝑖
′′) 
−[𝐸𝑛






′ [𝐹𝑛 (1 +
𝑖′′
2
) − 𝑉𝑛] 
−𝑤𝑛−1













𝐵𝑛 − (1 −𝑚𝑞𝑛−1









Cody 論文において、𝐵𝑛は、𝑛 ≤ 𝑘では新契約費の償却とし、𝑛 > 𝑘では責任準備金額に
応じた額と設定されている。これらにより、次式が成立する。 
 
公式 3.6 Cody の一般配当公式(2) 
(1 − 𝑚𝑞𝑛−1
′ )𝐷𝑛 = (𝑃𝑛 + 𝑉𝑛−1)(1 + 𝑖
′′) − 𝑉𝑛 
+(𝜋𝑛 − 𝑃𝑛)(1 + 𝑖
′′) 
−[𝐸𝑛






′ [𝐹𝑛 (1 +
𝑖′′
2
) − 𝑉𝑛] 
−𝑤𝑛−1
′ (𝐶𝑛 − 𝑉𝑛) 
+(𝐹𝐼𝑇)𝐶𝑅 
+𝐺𝑛 +𝑅𝑛 










公式 3.7 法定責任準備金に関する再帰式 
𝑉𝑛 = (𝑃𝑛 + 𝑉𝑛−1)(1 + 𝑖) − 𝑞𝑛−1[𝐹𝑛 − (𝑇𝐷)𝑛 − 𝑉𝑛] 
 
公式 3.8 Cody の一般配当公式の利源別形 
(1 − 𝑚𝑞𝑛−1
′ )𝐷𝑛 = [(𝑖
′′ − 𝑖)(𝑃𝑛 + 𝑉𝑛−1) + (𝐹𝐼𝑇)𝐶𝑅 +𝑅𝑛] 
+[(𝑞𝑛−1 − 𝑞𝑛−1
′ ) {[𝐹𝑛 − (𝑇𝐷)𝑛] (1 +
𝑖′′
2
) − 𝑉𝑛}] 
                                                   
13 Cody 論文 p324 
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+(𝜋𝑛 − 𝑃𝑛)(1 + 𝑖
′′) − [𝐸𝑛





−𝐵𝑛 + (1 −𝑚𝑞𝑛−1
′ )(∆𝐷𝑛) 
−𝑤𝑛−1





) (𝑞𝑛−1 − 𝑞𝑛−1









また、Robert T. Jackson により、ファンドがキャッシュ・バリューおよび解約コストを
上回る部分が、消滅時配当として 𝐹𝑛 − 𝐶𝑉𝑛 − 𝐾と定義されている
14が、Cody 論文中では
特に考慮されている様子はない15。ただし、Cody 論文の discussion において、Thomas G。 
Kabele が、ファンド方式における消滅時配当の定義を、𝑇𝐷 = 𝑉 − 𝐶𝑉𝑡𝑡 として、Jackson
と同様の定義を用いたファンド方式における配当について説明している16。次節では、我









                                                   
14 参考文献[65]p781 
15 次節で説明するように、消滅時配当の定義を導入することにより見通しは改善されると思われる。 
16 Cody 論文 p358 
















定義 3.9 アセット・シェア式 
𝑝𝑡
′𝐴𝑆𝑡 = (1 + 𝑖𝑡

















𝐴𝑆𝑡 = 𝑉𝑡 + 𝑅𝐹𝑡：第 𝑡 年度末アセット・シェア 
𝑉𝑡：第 𝑡 年度末責任準備金19 
𝑅𝐹𝑡：第 𝑡 年度末リボルビング・ファンド20 













′：第 𝑡 年度実績契約継続率 
𝑞𝑡
′：第 𝑡 年度実績死亡率 
𝑤𝑡




′ = 1) 
𝜋：営業保険料 









𝑊𝑡 = 𝑉𝑡 












                                                                                                                                                     
20 リボルビング・ファンドとは保険会社の内部留保のうち、保険契約者に帰属する部分をいう。参考文


















































公式 3.10 死亡脱退についての消滅時配当 
𝑇𝐷𝑡









公式 3.11 解約・失効脱退についての消滅時配当 
𝑇𝐷𝑡















































これらを踏まえ、定義 3.9 に諸条件を代入して整理すると、次式が得られる。 
 
公式 3.12 分配可能剰余算出式 
30 
 
𝐷𝑡 + ∆𝑅𝐹𝑡 + 𝐶𝑡 
= (1 + 𝑖𝑡




















定義 3.9 より、 
𝑝𝑡
′(𝑉𝑡 +𝑅𝐹𝑡) 
= (1 + 𝑖𝑡















公式 3.10 および 3.11 を代入すると、 
𝐷𝑡 + 𝑅𝐹𝑡 − (1 + 𝑖𝑡
′)𝑅𝐹𝑡−1 + 𝐶𝑡 
= (1 + 𝑖𝑡






















公式 3.13 分配可能剰余算出式の利源別形 
𝐷𝑡 + ∆𝑅𝐹𝑡 + 𝐶𝑡 
= (𝑖𝑡
′ − 𝑖)(𝑉𝑡−1 + 𝑃
𝑁𝐿)  ·································································· （利差損益） 
+(𝑞𝑡 − 𝑞𝑡









𝐸0)  ························································ （解約・失効損益） 
+𝐺𝑡 ················································································ （価格変動損益） 
+𝑅𝑡  ·················································································· （その他損益） 




































(𝑇𝐷)𝑛 = 𝑓𝑛𝑉𝑛 − 𝑉𝑛 = 𝑆𝑛 
 
解約返戻金に関する仮定30 
𝐶𝑛 = 𝑉𝑛 + (𝑇𝐷)𝑛 − 𝑓(𝑛)











′ [𝐷𝐵𝑛 (1 +
𝑖′′
2
) + (𝑇𝐷)𝑛 − 𝑉𝑛] 
 
公式 3.15 Cody の一般配当公式の利源別形の修正 
(1 − 𝑚𝑞𝑛−1
′ )𝐷𝑛 + ∆𝑆𝑛 = [(𝑖
′′ − 𝑖)(𝑃𝑛 + 𝑉𝑛−1) + (𝐹𝐼𝑇)𝐶𝑅 +𝑅𝑛] 
+[(𝑞𝑛−1 − 𝑞𝑛−1





+(𝜋𝑛 − 𝑃𝑛)(1 + 𝑖
′′) − [𝐸𝑛






′ 𝑓(𝑛) + 𝐺𝑛 






′ )𝐷𝑛 = (𝑃𝑛 + 𝑉𝑛−1)(1 + 𝑖
′′) − 𝑉𝑛 
+(𝜋𝑛 − 𝑃𝑛)(1 + 𝑖
′′) 
−[𝐸𝑛






′ [𝐷𝐵𝑛 (1 +
𝑖′′
2
) + (𝑇𝐷)𝑛 − 𝑉𝑛] 





′ ) − 𝑆𝑛−1(1 + 𝑖
′′)] 
= (𝑃𝑛 + 𝑉𝑛−1)(1 + 𝑖
′′) − 𝑉𝑛 
+(𝜋𝑛 − 𝑃𝑛)(1 + 𝑖
′′) 
−[𝐸𝑛











′ [𝐷𝐵𝑛 (1 +
𝑖′′
2
































= (1 + 𝑖𝑡
′)(𝑉𝑡−1
′ +𝑅𝐹𝑡−1






























公式 3.17 死亡脱退についての消滅時配当 
𝑇𝐷𝑡




















𝑤 = 𝐴𝑆𝑡 −𝑊𝑡 − 𝑓(𝑡)
= 𝑉𝑡
′ + 𝑅𝐹𝑡
′ − (𝑉𝑡 − 𝑓(𝑡)) − 𝑓(𝑡)
= 𝑅𝐹𝑡
′ + (𝑉𝑡




これらを定義 3.16 に代入すると次式が得られる。 
 
公式 3.19 分配可能剰余算出式 
𝐷𝑡 + ∆𝑅𝐹𝑡
′ + 𝐶𝑡 
= (1 + 𝑖𝑡
′)(𝑉𝑡−1























= (1 + 𝑖𝑡
′)(𝑉𝑡−1
′ + 𝑅𝐹𝑡−1


























′ − ∆𝑉𝑡と置くと、純保式責任準備金に関する再帰式（定理 2.5）は次のようにな
る。 
 
公式 3.20 変動責任準備金に関する再帰式 
𝑝𝑡(𝑉𝑡
′ − ∆𝑉𝑡) = (1 + 𝑖)(𝑉𝑡−1
′ − ∆𝑉𝑡 + 𝑃
𝑁𝐿) − 𝑞𝑡 
 
これを公式 3.19 から控除することにより、利源別形に変換すると、次の式が得られる。 
 
公式 3.21 分配可能剰余算出式の利源別形(1) 
𝐷𝑡 + ∆𝑅𝐹𝑡
′ + 𝐶𝑡 
= (𝑖𝑡
′ − 𝑖)(𝑉𝑡−1
′ + 𝑃𝑁𝐿) ··································································· （利差損益） 
+(𝑞𝑡 − 𝑞𝑡
′)(1 − 𝑉𝑡









𝐸0) ························································· （解約・失効損益） 
+𝐺𝑡 ················································································· （価格変動損益） 
+𝑅𝑡 ···················································································· （その他損益） 
−𝑝𝑡∆𝑉𝑡 
+(1 + 𝑖)∆𝑉𝑡−1 
 
上式中の最後の２項は、それぞれ、第𝑡年度の責任準備金の増加（減少）分だけ分配可












公式 3.22 変動責任準備金に関する再帰式 
𝑝𝑡𝑉𝑡
′ = (1 + 𝑖)(𝑉𝑡−1
′ + 𝑃𝑡








公式 3.23 分配可能剰余算出式の利源別形(2) 
𝐷𝑡 + ∆𝑅𝐹𝑡




′) ····································································· （利差損益） 
+(𝑞𝑡 − 𝑞𝑡
′)(1 − 𝑉𝑡










𝐸0) ·································································· （解約損益） 
+𝐺𝑡 ················································································· （価格変動損益） 





′：第 𝑡 年度の仮想の純保険料 
𝐿𝑡






























                                                   
32 参考文献[61]においては、equity, flexibility, simplicity, comprehensibility by policyholder, popularity, 
conformity to usage が挙げられている。 
33 参考文献[5]において同様の発想に基づく試案がみられる。 
34 この基準は、配当金額が契約の剰余への寄与度に比例的には定まらず、保険契約者配当に関するコン

























・ 30 歳加入 30 年満期養老保険（男性） 
・ 責任準備金積立方式：保険料計算基礎率に基づく平準純保険料式責任準備金36  
・ 保険金額：1,000 万円 
・ 予定利率：1.0％ 
・ 予定死亡率：標準生命表(2007)37により算出 
・ 予定新契約費：保険金額の 2.5％ 
・ 予定契約維持費：保険金額の 0.25％ 
・ 予定解約率：１年目 10％、２年目 5.0％、３年目 4.0％、４～10 年目 2.0％、以降
1.0％ 
・ 付加保険料：平準純保険料の 12％ 












公式 3.21 契約者配当率 
𝐷𝑡
𝐷𝑆𝑡










・ 実績利回り：第１～14 年度 2.0％、第 15 年度 1.5％、第 16～24 年度 2.0％、第 25
年度 2.5％、第 26～30 年度、2.0％ 

















30 0 0 0 - - 0 0 - 0 0 0 0 0 0 0 -
31 1 -217,742 0 - - 0 -217,742 - 2,940 839 -244,020 22,500 288,510 0 -217,742 - - 2.00%
32 2 27,648 1,797 6.50% 3.25% 0 25,851 93.50% 5,825 843 10,980 10,000 579,861 0 -196,246 - - 2.00%
33 3 27,554 2,687 9.75% 3.25% 0 24,868 90.25% 8,738 836 10,980 7,000 874,197 0 -175,303 - - 2.00%
34 4 26,507 3,446 13.00% 3.25% 0 23,061 87.00% 11,682 845 10,980 3,000 1,171,381 0 -155,748 - - 2.00%
35 5 28,986 4,710 16.25% 3.25% 0 24,276 83.75% 14,653 852 10,980 2,500 1,471,469 0 -134,587 - - 2.00%
36 6 31,499 6,142 19.50% 3.25% 0 25,357 80.50% 17,654 865 10,980 2,000 1,774,432 0 -111,922 - - 2.00%
37 7 34,054 7,747 22.75% 3.25% 0 26,307 77.25% 20,684 890 10,980 1,500 2,080,171 0 -87,854 - - 2.00%
38 8 36,625 9,522 26.00% 3.25% 0 27,102 74.00% 23,741 903 10,980 1,000 2,388,838 0 -62,509 - - 2.00%
39 9 39,243 11,478 29.25% 3.25% 0 27,764 70.75% 26,828 934 10,980 500 2,700,278 0 -35,995 - - 2.00%
40 10 41,882 13,612 32.50% 3.25% 0 28,271 67.50% 29,942 960 10,980 0 3,014,578 0 -8,444 - - 2.00%
41 11 45,052 16,106 35.75% 3.25% 0 28,946 64.25% 33,085 986 10,980 0 3,331,760 0 20,333 0.000% 0.61% 2.00%
42 12 48,262 18,822 39.00% 3.25% 27,413 2,027 4.20% 36,257 1,025 10,980 0 3,651,724 27,413 22,766 0.751% 0.62% 2.00%
43 13 51,498 21,758 42.25% 3.25% 27,577 2,163 4.20% 39,457 1,061 10,980 0 3,974,525 55,539 25,385 1.397% 0.64% 2.00%
44 14 54,759 24,915 45.50% 3.25% 27,544 2,300 4.20% 42,685 1,094 10,980 0 4,300,227 84,193 28,192 1.958% 0.66% 2.00%
45 15 34,907 8,640 24.75% 1.65% 24,802 1,466 4.20% 22,971 1,133 10,804 0 4,628,798 110,258 30,081 2.382% 0.65% 1.50%
46 16 61,372 31,913 52.00% 3.25% 26,881 2,578 4.20% 49,228 1,164 10,980 0 4,960,339 139,344 33,261 2.809% 0.67% 2.00%
47 17 64,720 35,758 55.25% 3.25% 26,244 2,718 4.20% 52,543 1,197 10,980 0 5,294,868 168,375 36,644 3.180% 0.69% 2.00%
48 18 68,078 39,826 58.50% 3.25% 25,393 2,859 4.20% 55,888 1,209 10,980 0 5,632,619 197,135 40,236 3.500% 0.71% 2.00%
49 19 71,469 44,132 61.75% 3.25% 24,335 3,002 4.20% 59,266 1,223 10,980 0 5,973,610 225,413 44,043 3.773% 0.74% 2.00%
50 20 74,882 48,673 65.00% 3.25% 23,064 3,145 4.20% 62,676 1,226 10,980 0 6,317,981 252,985 48,068 4.004% 0.76% 2.00%
51 21 78,315 53,450 68.25% 3.25% 21,576 3,289 4.20% 66,119 1,215 10,980 0 6,665,902 279,621 52,319 4.195% 0.78% 2.00%
52 22 81,774 58,468 71.50% 3.25% 19,871 3,435 4.20% 69,599 1,195 10,980 0 7,017,507 305,084 56,800 4.347% 0.81% 2.00%
53 23 85,252 63,726 74.75% 3.25% 17,946 3,581 4.20% 73,115 1,157 10,980 0 7,373,008 329,131 61,517 4.464% 0.83% 2.00%
54 24 88,737 69,215 78.00% 3.25% 15,795 3,727 4.20% 76,670 1,087 10,980 0 7,732,761 351,509 66,474 4.546% 0.86% 2.00%
55 25 132,552 114,326 86.25% 3.45% 12,659 5,567 4.20% 120,401 994 11,157 0 8,097,042 372,955 73,703 4.606% 0.91% 2.50%
56 26 95,760 80,917 84.50% 3.25% 10,821 4,022 4.20% 83,910 870 10,980 0 8,466,209 391,235 79,199 4.621% 0.94% 2.00%
57 27 99,294 87,131 87.75% 3.25% 7,993 4,170 4.20% 87,602 713 10,980 0 8,840,641 407,053 84,953 4.604% 0.96% 2.00%
58 28 102,845 92,561 90.00% 3.21% 5,965 4,320 4.20% 91,346 519 10,980 0 9,220,751 421,159 90,972 4.568% 0.99% 2.00%
59 29 106,409 95,768 90.00% 3.10% 6,172 4,469 4.20% 95,147 282 10,980 0 9,607,034 435,754 97,260 4.536% 1.01% 2.00%
60 30 109,990 98,991 90.00% 3.00% 6,379 4,620 4.20% 99,010 0 10,980 0 10,000,000 450,849 103,825 4.508% 1.04% 2.00%
実績利回り純保式責準 RF総額 貢献総額 総RF率 総貢献率
年齢
分配可






(a) 予想利回り(2%)の下で第 20 年度末の(17)総リボルビング・ファンド率が概ね 4％、第 30 年度の(18)総貢献率が概ね 1％となるように(6)基準配当率（こ






































以下において、第 5 年度末、第 15 年度末および第 25 年度末において、保険契約者に
対してどのような情報提供が可能であるかを例示する。 
 






 うち保険契約者配当 4,710 
 うち将来の危険に対する積立て 0 













 うち保険契約者配当 8,640 
 うち将来の危険に対する積立て 24,802 





















 うち保険契約者配当 114,326 
 うち将来の危険に対する積立て 12,659 

























































































































































定義 4.1 責任準備金 
毎決算期において、保険契約に基づき将来生じる義務を履行するために、保険者が確
保しておかなければならない負債。具体的には保険業法 116 条および規則第 69 条に規定
される標準責任準備金。各保険群団ないし保険会社全体についての概念。 
 
定義 4.2 保険料積立金 











約者価額（規則 10 条 3 号）として返戻金の計算方法およびその計算基礎を記載すること
が求められ、これらによって拘束されることとなる。一般的に、解約返戻金は、契約ご














定義 4.4 解約返戻金 






















































































































































































法が考えられる。これは、消費者契約法 9 条 1 号の特則であるところの特定商取引に関
する法律（以下「特商法」という。）49 条 2 項 1 号の規定と類似する考え方であるといえ













図 4.2 アセット・シェアと特商法 49 条 2 項 1 号に基づく返還額の類似 
( アセット・シェア )＝(    
保険料収入
運用収益





















































える61。現在では、配当方式としてアセット・シェア方式（規則 30 条の 2 第 1 号および
62 条 1 号）が導入されており、契約消滅時特別配当は利源配当方式を補完するものとい
う見方とともに、アセット・シェア方式に基づく配当を行う上で、保険契約消滅時にお


















































𝑅𝐹𝑡 = 0、すなわち、𝐴𝑆𝑡 = 𝑉𝑡および𝑇𝐷𝑡
𝑑 = 𝑇𝐷𝑡
𝑤 = 0がすべての t に関して成立している状
況である。 
 
公式 4.3 現状の通常の保険契約におけるアセット・シェア式 
𝑝𝑡
′𝑉𝑡 = (1 + 𝑖𝑡




















































































































































































































表 4.4 解約・失効の理由 
（％、複数回答） 
 H12年 H15年 H18年 H21年 H24年 
掛け金を支払う余裕がなくなったから 36.2 38.4 37.0 37.6 32.5 
掛金が更新により高くなってしまったから 7.4 6.9 7.1 12.0 13.3 
生命保険はインフレに対応できないと考えて 2.8 4.1 1.1 1.5 0.6 
まとまったお金が必要となって 20.7 16.6 14.0 13.9 10.6 
期間が長すぎるのでいやになった 4.0 4.8 3.6 4.7 3.6 







義理で入ったものなので 18.8 14.2 14.2 13.7 11.4 
高額な保障が必要なくなったから 6.0 6.0 7.3 5.6 7.4 
少額すぎて生命保険として役に立たないので 3.0 2.6 2.7 1.9 3.0 
他の生命保険に切り替えたので 33.7 30.3 29.5 25.3 34.1 
イメージした商品内容と異なるため 3.8 2.7 2.7 2.8 2.4 
他に有利な貯蓄手段があったので 2.6 1.3 2.4 1.7 1.2 
加入後のアフターサービスが不満だったので 8.0 5.4 4.4 4.1 4.4 
離婚や子どもの独立など家族の構成が変わったから 2.5 － 2.6 2.6 1.6 
経営内容が不安だったので － － 1.5 2.2 2.0 
その他 10.7 13.6 6.7 9.7 7.4 
不明 0.3 0.4 1.6 1.5 2.0 
（出所）『生命保険に関する全国実態調査』52 頁（生命保険文化センター,2012） 













表 4.5 早期解約控除の実例 




















（出典）杉下智子「生命保険会社の更生手続と保護機構による契約者保護」生命保険論集第 171 号 201
頁（生命保険文化センター,2010）より抜粋して引用。 






法律（以下「更生特例法」という。）445 条 2 項であり、本条において解約返戻金の取扱
いに一定の差異を設けることが容認されている。また、金融審議会第二部会による「保































































































































































































釈について述べたものではないものの、法 55 条の 2 における「公正かつ衡平な分配をす
るための基準として内閣府令で定める基準」であるところの規則 30 条の 2 の規定に対し
て、「一般に、剰余金の分配は、契約の剰余への貢献度に応じて行われるべきである



























































































































































米国アクチュアリー会（Society of Actuaries） のタスク・フォースによる組織変更に関












英国での研究として、P. D. Needleman および G. Westall による、“Demutualization of a 




























































定義 5.1 寄与分の定義 
𝑁𝐴𝑆𝑡
𝐴：時点 𝑡 における保険契約群団 Aの寄与分 
𝑁𝐴𝑆𝑡
B：時点 𝑡 における保険契約群団 Bの寄与分 
𝑡 = 1：組織変更時点（保険契約群団 Aの消滅直前） 
𝑡 = 2：保険契約群団 Bの消滅時点 
 
時点 𝑡 = 1 における寄与分の総額を𝐶113とし、保険契約群団 A・B ともに契約開始時点
では、ネット・アセット・シェアは 0 であると仮定する114。また、保険契約群団 A と保
険契約群団 B は加入時期以外は同一であり、経済環境も同一であると仮定しているため、
保険契約群団 B の消滅直前においての、当該群団に属する保険契約者に契約者配当を支






𝐴 = 𝐶 
𝑁𝐴𝑆1
B = 0 
𝑁𝐴𝑆2
B = 𝐶 − 𝑆 
 








 すなわち、組織変更時点（𝑡 = 1）において保険契約群団 A が形成しているネット・
アセット・シェアが𝐶である。これは保険契約群団 A から発生した利益のうち、当該群
団の保険契約者に契約者配当を支払った後の利益であると捉えることもできる。また、












































保険契約群団 a：時点 𝑡 = 0 から開始し、時点 𝑡 = 2 で満期を迎え消滅する保険契約
からなる保険契約群団 
保険契約群団 b：時点 𝑡 = 0 から開始し、組織変更（時点 𝑡 = 1 ）の直後に死亡また
は解約・失効により消滅する保険契約からなる保険契約群団 
 
定義 5.3 寄与分の定義 
𝑁𝐴𝑆𝑡
𝑎：時点 𝑡 における保険契約群団 aの寄与分 
𝑁𝐴𝑆𝑡
b：時点 𝑡 における保険契約群団 bの寄与分 
𝑡 = 0：契約開始時点 
𝑡 = 1：組織変更時点（保険契約群団 bの消滅直前）117 
𝑡 = 2：保険契約群団 aの消滅時点 
 
                                                   




組織変更時点の寄与分の総額を𝐶とすると、時点 𝑡 = 0 での保険契約群団 a および b
内の保険契約を同数としたとき、保険契約群団 a および b が組織変更時点で形成してい







𝑏 = 0 
𝑁𝐴𝑆1
𝑎 +𝑁𝐴𝑆1








𝑎 = 𝐶′ − 𝑆′ 
 
ここで、𝑁𝐴𝑆2

























セット・シェアを考える。時点 𝑡 = 0  におけるアセット・シェアおよび標準責任準備金
をそれぞれ𝐴𝑆1
𝐵 = 0および𝑉1
𝐵 = 0と仮定する120。5.5.1 での仮定によれば、保険契約群団 B
は時点 𝑡 = 2 において保険契約者配当および株主配当支払後の内部留保として𝐶 − 𝑆が
発生することとなるため、それを見込むことによって時点 𝑡 = 1 においては、現実的な
責任準備金として標準責任準備金よりも小さな額を設定することができる。ここで、そ
の差額を∆𝑉1
𝐵とする。これを用いて保険契約群団 B の時点 𝑡 = 1 におけるネット・アセ
ット・シェアを算定すると次のようになる。 
 










𝐵を、時点 𝑡 = 1 における保険契約群団 B に対する必要資産（𝐴𝑆1
𝐵 − ∆𝑉1
𝐵）
から出発し、時点 𝑡 = 2 において必要とされる資産額を過不足なく充足するように定め
ることができれば、∆𝑉1









































の保険契約群団 a および b の時点  𝑡 = 1 での寄与分の合計額を𝐶とする。 
ここでは便宜的に一つの保険契約群団を最後まで契約を継続する契約からなる保険契
約群団 a および時点  𝑡 = 1 での組織変更後に消滅する契約からなる保険契約群団 b に分
割しているが、実際は事前に区別することはできないため、契約消滅直前に算定される
現実的な責任準備金はあくまでも a と b を合わせた全体での責任準備金として算定され
る。標準責任準備金と現実的な責任準備金の差額を∆𝑉1とすると、現実的な責任準備金の










𝑏 − ∆𝑉1となる。すなわち、保険契約群団 a および b により形成されたネッ
ト・アセット・シェアの合計は次のようになる。 
 




































のように保険契約群団 a および a に等分されることとなる。これらより、過去将来法を
用いた場合のネット・アセット・シェアは次のようになる。 
  
関係式 5.7 過去将来法を用いた場合のネット・アセット・シェア 
𝑁𝑆𝐴0
𝑎 = 𝑁𝑆𝐴0


















 となる。すなわち、関係式 5.7 第２式により与えられた寄与分は、保険契約
群団 b に属する契約に対して、一契約あたりの標準責任準備金の額と現実的な責任準備














































































図 5.9 概念図 
5.5.1 過去法における契約加入時期が異なる契約間の内部留保の帰属 






A          あり 帰属する 帰属する 
B                    −     なし 帰属しない 帰属しない 
         組織変更時点 
      
5.5.2 過去法における契約消滅時期が異なる契約間の内部留保の帰属 






a                      ′     同数割当 等分 帰属する 
b                                同数割当 等分 帰属しない 
         組織変更時点 
    
5.5.3 過去将来法における契約加入時期が異なる契約間の内部留保の帰属  





A          𝐶に比例 𝐶 𝐶に比例 
B       ∆ 𝟏
    ∆𝑉1𝐵に比例 ∆𝑉1𝐵※ ∆𝑉1𝐵に比例 











A        + ∆ 𝟏      同数割当 𝐶 2 + ∆𝑉1 2
※ 等分 
B       + ∆ 𝟏      同数割当 𝐶 2 等分 
         組織変更時点 




















































































































































136 Guidance Paper No. 2.1.2 on the structure of capital resources for solvency purposes (October 
2009)、International Association of Insurance Supervisors 
137 Basel III: A global regulatory framework for more resilient banks and banking systems – revised 



































例として、表 6.1 は平成元年度末決算集計における相互会社 16 社の内部留保の内訳であ
る。なお、基金償却積立金は表中の「法定準備金」の項目に包含されている。 
  
表 6.1 平成元年度決算における相互会社 16 社の内部留保 











保険業法 86 条準備金 
貸倒引当金 
社員配当準備金未割当部分 








株式含み益  約 34 兆円 約 30％ 
出典：保険経理小委員会報告「保険経理の見直し及びディスクロージャーの整備について（平成 3 年 4



































社（当初は全 16 社）及び現行 5 社（日本生命、明治安田生命、住友生命、朝日生命、富
国生命）の基金及び基金償却積立金の合計額の推移をグラフで表したものが図 6.2 である。 




































































































































































































































































































表 6.4 平成 24 年度決算における相互会社 5 社のソルベンシー・マージン内訳 
ソルベンシー・マージン項目 金額（10 億円） 割合（％） 
基金等 3,020 19.7 
損失てん補準備金 28 0.2 
危険準備金 1,696 11.0 
価格変動準備金 959 6.3 
負債性資本調達手段 615 4.0 
全期チルメル式責任準備金相当額超過額 3,295 21.5 
有価証券評価益 4,780 31.2 
その他 952 6.2 
計 15,345 100.0 







































                                                   
161 法115条 
162 現実的には86条準備金の一部は当局の承認のもとで不積立とされ、配当原資となっていた。 


















































































































































































































































































































































[3] 梅本剛正[1999]、「保険業法逐条解説（V）」、『文研論集』、第 129 号、237-257 頁、
生命保険文化研究所 
[4] 大沢康孝[1981]、「積立金に対する保険契約者の権利」、『ジュリスト』、第 753 号、
98-109 頁、有斐閣 
[5] 大嶋孝造[1983]、「公平かつ簡明な配当方式についての一試案」、『会報』、第 36 号第
2 分冊、75-104 頁、日本アクチュアリー会 
[6] 落合誠一[2001]、『消費者契約法』、有斐閣 
[7] 大塚英明[1992]、「アメリカの判例理論に見る相互会社加入者の「持分権」」、『生命保
険論集』、第 99 号、1-67 頁、生命保険文化センター 
[8] 大塚英明[2001]、「相互会社の株式会社化」、『保険学雑誌』、第 572 号、23-35 頁、日
本保険学会 
[9] 大野理彩[2004]、「アメリカにおける生命保険相互会社の株式会社化」、『生命保険論
集』、第 149 号、89-159 頁、生命保険文化センター 
[10] 金岡京子[2007]、「解約返戻金の規律に関する一考察」、『生命保険論集』、第 160 号、
31-74 頁、生命保険文化センター 
[11] 金岡京子[2008]、「解約返戻金の約款規制」、『保険額雑誌』、第 603 号、107-126 頁、
日本保険学会 













第 162 号、269-324 頁 
[18] 田中周二[2002]、『生保の株式会社化』、東洋経済新報社 
[19] 田中淳三[1978]、「イギリスの特別配当制度について─わが国のそれとの比較考察─」、
『生命保険経営』、第 46 巻、第 2 号、33-43 頁、生命保険経営学会 
[20] 田村祐一郎[1975]、「エリザー・ライトについて(1)」、『諸報』、第 31 号、89-138 頁、
生命保険文化研究所 










[25] 藤田勝利監訳[2000]、『ニューヨーク州保険法(1997 年末版)』、生命保険文化研究所 
[26] 二見隆[1992 改訂]、『生命保険数学上巻』、生命保険文化研究所 
[27] 古瀬正敏[1990]、「相互会社における自己資本の帰属について-自己資本に対する社
員の権利-」、『九大経済学研究』、55 巻 4-5 合併号 137-149 頁 





















巻第 3 号、279-352 頁、有斐閣 
[42] 横田尚昌[2000]、「生命保険相互会社の株式会社化についての法的考察」、『生命保険








保険」』、第 9 号、65-85 頁 
[46] 我妻佳祐[2013]、「解約給付に関する一考察」、『生命保険論集』、第 184 号、99-128
頁 
[47] 我妻佳祐[2013]、「保険相互会社の基金及び基金償却積立金に関する諸問題」、『会報』、
第 66 号、1-20 頁、社団法人日本アクチュアリー会 
[48] 『生命保険に関する全国実態調査』[2012]、生命保険文化センター 
[49] 『保険相互会社の株式会社化に伴う数理事項に関する報告書』[2002]、『会報別冊』、
第 202 号、社団法人日本アクチュアリー会 
[50] 外国文献研究会[1989]、「米国における契約者配当について」、『会報別冊』、第 114
号、社団法人日本アクチュアリー会 
[51] 『保険１（生命保険）』[2007]、「第２章 解約返戻金（平成 19 年 6 月作成）」、社
団法人日本アクチュアリー会 




[53] 『保険１（生命保険）』[1989]、「第３章 契約者配当（平成元年 4 月作成）」、社団
法人日本アクチュアリー会 
[54] 『保険２（生命保険）』[2010]、「第１章 生命保険会計（平成 22 年 6 月作成）」、
社団法人日本アクチュアリー会 
[55] 『保険２（生命保険）』[2007]、「第３章 アセットシェア（平成 19 年 6 月作成）」、
社団法人日本アクチュアリー会 
[56] 『保険２（生命保険）』[2004]、「第８章 相互会社と株式会社」（平成 16 年 4 月作
成）、社団法人日本アクチュアリー会 
[57] Charles Carroll and J. Peter Duran [1999],“Closed Blocks and Mutual Company 
Conversions”, Financial Reporting Section Monograph,pp.201-206,Society of Actu-
aries 
[58] Charles L. Trowbridge [1967],“Theory of Surplus in a Mutual Insurance Organ-
ization”, Transactions of Society of Actuaries, Vol. 33, pp.211-166 
[59] Donald D. Cody [1981],“An Expanded Financial Structure for Ordinary Divi-
dends”, Transactions of Society of Actuaries, Vol.33, pp.313-365 
[60] John C. Fraser [1962],“Mathematical Analysis of Phase 1 and Phase 2 of “The 
Life Insurance Company Income Tax Act of 1959”,Transactions of Society of Actuar-
ies, Vol.14, pp.51-138 
[61] Joseph B. Maclean and Edward W. Marshall [1937],“Distribution of Surplus”, 
The Actuarial Society of America 
[62] P.D. Needleman and G. Westall [1991]，“Demutualization of a United Kingdom 
Mutual Life Insurance Company”, Faculty of Actuaries 
[63] Robert C. Winters [1978],“Philosophic Issues in Dividend Distribution”, 
Transactions of Society of Actuaries, Vol.30 
126 
 
[64] Robert H. Jordan [1969],“An Analysis of Contribution to Surplus”, Transactions 
of Society of Actuaries, Vol.21, pp.81-99 
[65] Robert T. Jackson [1959],“Some Observations on Ordinary Dividends”, Transac-
tions of Society of Actuaries, Vol.33, pp.764-811 
[66] Robin B. Leckie [1979],“Some Actuarial Considerations for Mutual Companies”, 
Transactions of Society of Actuaries, Vol.31, pp.187-259 
[67] Task Force of the Society of Actuaries [1987],“Report of the Task Force on Mu-
tual Life Insurance Company Conversion”, Transactions of Society of Actuaries, 
Vol.39 
[68] “Recommendations - Dividend Determination and Illustration”[1986], Canadian 
Institute of Actuaries 
[69] “Report of the Task Force on mutual life insurance company conversion”[1987], 
Transactions of Society of Actuaries, Vol.39 
[70] “Dividends for Individual Participating Life Insurance, Annuities, and Disability 
Insurance”[2006], Actuarial Standard of Practice, No.15, Actuarial Standards Board 
 
